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Introducao

Os fundos de investimentos sdo uma forma de aplicagado financeira, que se caracterizam pela
aquisicdo de cotas de aplicagoes abertas e fechadas, que tem beneficio da valorizagdo no curto,
médio e longo prazo no mercado de ativos.

Geralmente criados por instituigoes financeiras que em sua criacao constituem e definem seus
objetivos, politicas e categorias de ativos em que poderdo trabalhar. Eles possuem taxas cobradas
pelos servigos e as suas regras quanto a participagdo e organizacdo sdo constituidos pela entidade
criadora do fundo. As regras gerais suplementares fazem parte do conjunto de normas da
BOVESPA e BM&F, para o controle e manutengao do mesmo.

Os fundos primeiramente sdo caracterizados em dois grandes grupos: Renda Fixa e Renda
Variavel. Pelas normas da BM&F e BOVESPA, os fundos nado sdo necessariamente puros em renda
fixa ou variavel, mas possuem uma porcentagem minima de titulos para a Renda Fixa e uma
porcentagem minima de agOes para a Renda Varidvel. Partindo desses parametros, existe uma
grande quantidade de Fundos ofertados no Brasil, os quais, sdo especificados e ramificados nas
mais diversas acoes, seguimentos econdémicos ou até mesmo regioes.

Dentre os inimeros tipos de investimentos, existem os fundos de investimentos Previdéncia -
Acobes, que sdo o foco da pesquisa e tem como principal objetivo garantir a seguranca e
estabilidade dos aposentados e também sdo feitos para o pagamento da aposentadoria de
servidores publicos. Os fundos sao formados por instituicdes e/ou grupo de pessoas, porém eles
podem ser apenas gerenciados e ofertados por instituicdes financeiras, sejam elas ptblicas ou
privadas.

Diante do exposto, o objetivo geral dessa pesquisa corresponde em analisar os fundos de
investimento da Previdéncia com a parte majoritdria em Acdes. Para fins de andlise foram
verificados quais possuem a melhor rentabilidade, o menor risco e a melhor performance ao longo
do periodo de analise.

Referencial Teorico:

Para dar inicio ao trabalho é preciso definir o conceito de fundo de investimento. Calado explica
que fundos de investimento sao modalidades de investimento coletivo. Sdo organizados de formas
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estruturais na qual reune recursos financeiros de diferentes e inumeros investidores, para que
juntos possam investir em conjunto. E também segundo Fortuna pode-se dizer que é um
condominio que reune recursos financeiros de um conjunto pessoas fisicas e juridicas com o
objetivo de rentabiliza-los no mercado financeiro. E que também as pessoas com semelhantes
interesses e objetivos ao especular no mercado financeiro normalmente convergem para os
mesmo fundos.

Metodologia:

Para a realizacdo do presente estudo, inicialmente contatou-se com a Associagdo Brasileira das
Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais (ANBIMA) com intuito de obter os dados dos
Fundos de Investimento para fins académicos.

Apés o contato, a ANBIMA disponibilizou o programa “SI- Anbima 4.3” que é um banco de dados
com as categorias de Fundos juntamente com as institui¢cdes, rentabilidade mensal e anual, e
outras informacoes que possibilitaram fazer uma andlise profunda dos fundos. A pesquisa foi feita
somente através desses dados oficiais.

Os dados foram transpostos para um banco de dados, que foi categorizado por Instituicao, Nome
do Fundo, suas respectivas rentabilidades mensais do periodo de 2011 ha 2016, no qual com a
utilizacao do Excel, calcularam-se as médias de rentabilidade, desvio padrées e a performance.

A média foi utilizada para analisar o retorno historico do fundo de investimento. Ela foi calculada a
partir dos dados de rentabilidade mensais correspondente a um determinado ano, contando
unicamente com periodos de 12 meses, chegando a um resultado final que representou a
rentabilidade média mensal de um determinado ano de um determinado fundo.

O desvio padrao ou volatilidade foi utilizada para avaliar o risco. Para se calcular fez-se necessario
a instrumentalidade de estatistica descritiva e assim obter a varidncia dos retornos ativos. Vale
ressaltar que quanto menor esse resultado, melhor ficara nas posi¢des do ranqueamento.

Resultados:

A partir da anélise do Banco de Dados podem-se ranquear os Fundos que obtiveram melhores
resultados a partir do ano de 2011. Sdo 18 instituigbes que possuiram ao longo do periodo 46
Fundos de Investimento. Os fundos foram analisados e a partir disso foram ranqueados pela média
mensal do Retorno e Risco analisando os trés melhores e piores de cada ano. Com esses dados
foram obtidas informacgdes de extrema importancia sobre o posicionamento dos Fundos frente a
conjuntura econémica brasileira.

Tabela 1: Os trés melhores e trés piores Fundos de Investimentos de Previdéncia - Acoes
em 2011
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Ano 2011
Codigo do Fundo Retorno Cddigo do Fundo Risco
152082 0,68% 192082 3,39
237084 -0,20% 239178 3,86
244521 -1,12% 207101 4,10
247022 -1,55% 220530 4,84
247138 -1,85% 247022 4,89
192902 -1,86% 154083 4,89

Fonte: Elaboracao dos autores

O ano de 2011 foi marcado por uma forte crise, e apenas o Fundo BRASILPREV TOP ACOES
DIVIDENDOS FI da BB DTVM S.A conseguiu uma rentabilidade positiva assumindo a posicao de
menor risco.

Tabela 2: Os trés melhores e trés piores Fundos de Investimentos de Previdéncia - A¢oes

em 2012
Ano 2012
Codigo do Fundo Retorno Cddigo do Fundo Risco
237034 3,46% 264581 3,59
282537 1,83% 235178 3,98
264581 1,35% 284047 4,04
149349 0,68% 247022 5,77
207101 0,67% 247138 5,81
265039 0,42% 283223 7,48

Fonte: Elaboracao dos autores

Tabela 3: Os trés melhores e trés piores Fundos de Investimentos de Previdéncia - Agoes

em 2013
Ano 2013
Codigo do Fundo Retorno Codigo do Fundo Risco
252531 0,53% 255185 2,84
283223 0,25% 220530 2,58
324612 0,15% 252531 3,03
247138 -1,03% 192502 4,63
154083 -1,11% 247022 4,80
152502 -1A8% 283223 5,15

Fonte: Elaboracao dos autores
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Tabela 4: Os trés melhores e trés piores Fundos de Investimentos de Previdéncia - Agoes

em 2014
Ano 2014
Codigo do Fundo Retorno Cddigo do Fundo Risco
292531 1,63% 288330 3,74
324612 0,87% 336563 4,50
295189 0,47% 247138 4,82
336963 -1,27% 221031 B,52
316571 -1,32% 152502 B,65
336539 -1,40% 316571 6,58

Fonte: Elaboracao dos autores

Tabela 5: Os trés melhores e trés piores Fundos de Investimentos de Previdéncia - Agoes

em 2015
Ano 2015
Codigo do Fundo Retorno Codigo do Fundo Risco
252531 0,55% 220530 3,29
388521 0,07% 336563 3,83
255189 -0,25% 388521 4,16
336563 -1,59% 391476 5,52
336535 -1,B4% 351156 6,18
316571 -2,21% 316571 7,74

Fonte: Elaboracao dos autores

O ano de 2014 e 2015 foi marcado pela continuagao da recessao referente a crise do Sub Prime, a
grande maioria dos fundos teve rendimentos péssimos, exceto o Fundo GERACAO FUTURO PROG
PREV RV FI ACOES da Instituicao SUL AMERICA INVESTIMENTOS DTVM de cédigo 292931. Ele
havia adotado uma posigdo conservadora em frente a crise e com isso conseguiu ter a melhor
rentabilidade em dois anos seguidos. Vale ressaltar que quanto maior o risco, maior é o retorno
esperado e nesses dois anos aconteceu o inverso.

Tabela 6: Os trés melhores e trés piores Fundos de Investimentos de Previdéncia - A¢oes
em 2016
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Ano 2016
Codigo do Fundo Retorno  Cddigo do Fundo Risco
316571 4,52% 336547 4,32
391476 3,17% 295182 4,73
154083 3,14% 336563 5,46
207101 1,66% 351156 8,15
336547 1,23% 154083 821
252531 0,53% 316571 9,94

Fonte: Elaboracao dos autores

Em 2016 podemos analisar que a economia ja voltou a se recuperar e o mercado de capitais esta
voltando ao seu equilibrio. O fundo com maior risco é o de maior rentabilidade (ITAU FLEX
ACOES DIVIDENDOS INDEXADO FI, da instituicdo ITAU UNIBANCO AS, Cddigo: 316571). E
também o Fundo que havia tomado a posicdo mais conservadora nos anos anteriores teve a pior
rentabilidade (Cddigo: 292931)

Conclusao:

Ao analisar os Fundos, com um olhar preciso, pode-se perceber o reflexo da economia porque
esses Fundos sao compostos na sua maior parte de Renda Variavel.

O maior problema é que nao se pode esquecer que sao fundos de Previdéncia, e os mesmos
envolvem mais do que apenas dinheiro, analisa-se a seguranca e estabilidade financeira dos
aposentados que por esmagadora maioria sdo pessoas idosas.

Portanto, pode-se concluir que: pessoas que buscam a sua aposentadoria em fundos ndao esperam
uma alta rentabilidade e sim uma rentabilidade segura e continua. Logo, os fundos analisados, em
muitos meses apresentaram rentabilidades negativas, proporcionando perda de rentabilidade no
periodo, fato este que podera ser prejudicial para a aposentadoria futura dos individuos que
aplicaram nestes produtos.

Entdo surgem outros problemas como: Essas pessoas foram realmente instruidas de forma correta
para colocar a seguranca de sua velhice em um ativo tdo arriscado?
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